






















се  једна  општа,  поприлично  хомогена  перцепција:  како  и  зашто  је 




















worldwide  in  the  last  few  years  has  been  the  current  economic  crisis. 
They are  faced with a challanging and resposible  task of creating meas‐





crisis occur and what needs  to be changed  in  the  system  to  reduce  the 











Да  постоје  одређене  имперфектности  на  тржишту,  због  чега  се 
привредни систем не може препустити искључиво дјеловању тржи‐
шног механизма, постало  је  јасно  још од Велике свјетске економске 















тарно‐кредитне  и  фискалне  политике,  поново  је  потврђена  овом 
кризом.  
Све  ово  је  био  повод  да  државе  у  измјенама фискалне  политике 
траже излаз из кризе. 
У  овом раду  се  посебно  анализирају фискалне мјере  као  контра‐


































На  привредне  субјекте  фискална  власт  може  да  утиче  преко  бу‐
џетске политике, али и преко политике буџетских прихода, тј. путем 
јавне  потрошње  и  пореске  политике.  Другим  ријечима:  одмјерава‐
















ментима фискалне политике.  То  се догодило и  у овој  кризи. Неви‐
дљивој је руци Адама Смита потребна помоћ видљиве руке Џона М. 
Кејнеса у рјешавању кризе”.1 
Посматрано  са макроекономског  аспекта,  фискалном  политиком 
се остварују сљедеће основне функције:2 
− стабилизациона ‐ носиоци фискалне политике настоје да преко 
инструмената  фискалне  политике  управљају  привредним  ци‐
клусима,  тј.  јавља  се  у  функцији  антицикличног  дјеловања. 
                                                 
1 Јурчић, Љ.: „Финансијска криза и фискална политика”, Економски преглед, вол. 61, 
(5‐6) стр. 321. 







сије,  односно  на  обуздавање  инфлације  у  случају  бржег  раста 
тражње од понуде.  


















Одређењем  фискалне  политике  у  великој  мјери  се  дефинишу  и 
њени  инструменти,  односно  ниво  буџетске  потрошње,  трансфери, 
пореске  стопе и  аутономни порези.  Другим  ријечима,  ако  је  нпр.  у 
одређеном  периоду  циљ  креатора  економске  политике  ‐  повећање 
улагања  привредних  субјеката  у  одређену  дјелатност,  тада  ће  исти 
кроз смањење пореза, тј. пореских стопа стимулисати предузећа која 
се  одлуче  бавити  том  дјелатношћу.  У  овом  случају  фискална  власт 
пореском политиком утиче на привредне токове. Осим тога, уколико 
би иста предузећа добила и неке друге врсте олакшица или помоћи, 














га  зависи  од  врсте  поремећаја,  нпр.  у  периодима  депресије  држава 
интервенише мјерама експанзивне фискалне политике како би под‐
стакла  привреду.  Ове  мјере  се  спроводе  било  смањењем  пореза  од 
становништва,  било  повећањем  јавних  расхода,  с  тим  да  посљедње 
имају  јаче дјеловање.  За разлику од експанзивне,  рестриктивна фи‐
скална политика дјелује у правцу смањења расхода и повећања поре‐
за што  за резултат има смањење производње,  запослености,  потро‐
шње и инвестиција. 



































контрациклична  ‐  +  +  +  ‐  +/0/‐  +/0/‐ 
проциклична  +  ‐  +/0/‐  +/0/‐  +/0/‐  +/0/‐  +/0/‐ 
ациклична  0  0  +  +  ‐  +/0/‐  +/0/‐ 
Контрациклична  фискална  политика  подразумијева  мању  (већу) 
јавну потрошњу и више (ниже) пореске стопе у добрим (лошим) вре‐
менима. Другим ријечима, оваква фискална политика коригује агре‐
гатну  тражњу измјенама  у  јавној  потрошњи и/или измјенама  поре‐
                                                 
4 Kaminsky,G.L., Reinhart,C.M.  i Végh, C.A. When  it  rains,  it  pours:  procyclical  capital 




































У  спровођењу  стабилизационе  фискалне  политике  савремена  др‐
жава се служи сљедећим инструментима: (а) уграђеним, аутоматским 
стабилизаторима,  (б)  дискреционим  мјерама,  (в)  формулом  флекси‐
билности и (г) нето ефектом фискалне политике (fiscal leverage).7  








Аутоматски  или  уграђени  стабилизатори  представљају  јавне 
расходе и приходе који при појави макроекономске неравнотеже дје‐
лују аутоматски, тј. без икаквих интервенција државних органа. Као 
најчешће  помињани  аутоматски  стабилизатори  фискалних  система 
савремених држава наводе се прогресивно опорезивање,   компенза‐
















































смислу  величине  фискалних  мултипликатора  је  када  се  посматрају 
земље у развоју, јер су подаци из ових земаља често оскудни и непоу‐
здани.  Из  овог  разлога  економисти  широм  свијета  скорашњи  рад 
Илзетзкија,  Мендозе  и  Вегуа,  којим  се  мултипликатори  за  високо 
развијене и земље у развоју обрачунавају употребом кварталних по‐
датака, сматрају изузетно драгоцјеним. Према овим ауторима ефекти 
мултипликатора  зависе од  степена развијености  земље,  режима де‐
визног  курса,  отворености  привреде  и  задужености  одређене  при‐
вреде.  
У земљама са високим дохотком, повећање  јавне потрошње (рас‐




долар  јавне потрошње  довести  до 24  центне  додатне производње  у 
кварталу у коме су повећани расходи.9 С друге стране, утицај мулти‐
пликатора  у  земљама  у  развоју  је  скоро  безначајан  и  износи  0,04. 
Осим тога,  чак и кумулативни мултипликатор у  високо развијеним 
земљама  расте  од  почетне  0,24  (непосредни  утицај)  до  дугорочне 
вриједност од  1,04. Слиједи да код ових земаља производња расте и 

























односно  ригидан  систем  монетарне  регулације,  позитивни  ефекти 
мултипликатора се могу очекивати по овом основу. 
Сљедећа детерминанта  је степен отворености привреде,  тј. изло‐














                                                 
10 Ibidem. p.3. 
11 Ibidem. p.5. 










негативан  послије  десетог  квартала  у  односну  на  двадесет  четири 
анализирана квартала. 
У  2009.  години,  учешће  спољног  дуга  у  БДП  БиХ  је  износило 
21,4%, чиме је сврстана у ред умјерено задужених земаља. С обзиром 
на  овакву  задуженост  БиХ,  позитивни  ефекти  мултипликатора  по 
овом основу се могу очекивати. 
1.3.  Ефикасност фискалне политике 










Фискални  стимуланси  утичу  како  на  тражњу,  тако  и  на  понуду 
привреде. Ефекти утицаја на тражњу произилазе из фискалних мје‐
ра, тј. директног подстицања агрегатне тражње (нпр. у случају пове‐
ћања  инвестиционих  трошкова  државе),  или  из  реалног  повећања 
прихода  који  су  дјелимично  резултат  повећане  потрошње  (нпр.  у 
случају  повећања  општих  или  циљаних  трансфера,  смањења  стопе 
пореза на приход од рада и сл.). 
Избор  се  најчешће  врши  између  пореских  олакшица  и  јавне  по‐
трошње,  затим расподјеле потрошње између текуће  (нпр.  повећањa 
















резерви.  Такође,  инфраструктурна  потрошња  која  генерише  ниске 
стопе приноса, те уз то омета подстицаје приватној активности, није 
добра  за  одрживу  економску  активност.  Значи,  приликом  избора 
подстицаја неопходно је водити рачуна о мултипликаторима о који‐
ма је већ било ријечи. 





уштити  цијену  фискалног  стимуланса,  тј.  да  ли  ће  остварити  веће 
приходе када је опоравак привреде у пуној снази како би сервисира‐
ла  нови  дугове  и  обезбиједила  одрживост?  Наиме,  иако  фискална 
експанзија може бити потребна за стимулисање економске активно‐
сти,  нема  свака  земља  довољно  ресурса  за  финансирање  ових  под‐
стицаја. Другим ријечима, постоје земље немају или имају недовољ‐
но фискалног простора за покретање контрацикличне политике то‐
ком рецесије.  Такође,  често  ове  државе имају и  ограничен приступ 









Наиме,  економске  активности  земаља  Југоисточне  Европе  су  на‐
гло пале од друге половине 2008. године. До пада је дошло због сма‐
њене  тражње  за  извозним  производима,  затим  тражње  за  дугороч‐
ним потрошним добрима, смањеног обима директних страних инве‐













опсегом  могућих  мјера  због  претходних  процикличних  фискалних 
позиција, кредита деноминованих у страним валутама,  хипотека, те 
великих спољних дебаланса. Из овог разлога су као антикризне мје‐
ре најчешће  спровођене  различите мјере  смањења  јавне потрошње, 
односно јавне штедње и увођење посебних пореза. Босна и Херцего‐
вина  је  добила  новчану  подршку Међународног  монетарног  фонда 
ради повећаног спољног дебаланса и лошег стања јавних финансија 
















извозне тражње,  али и цијена извозих производа,  дошло  је до пада 
вриједности  босанскохерцеговачког  извоза.  Снажан  пад  извоза  је  у 
великој мјери нарушио оптимизам у економији и довео до наглог па‐
да  домаћих  приватних  инвестиција,  али  и  пада  јавних  инвестиција 































































































































  БДП‐а  у  међ
6 








































































































































































































































































































Такође,  раст  плата  у  јавном  сектору  је  обуздан,  уз  истовремено 
смањење основице за обрачун плата у  зависности од дјелатности и 
положаја  радника/државних  службеника.  Смањене  су  и  накнаде  за 
топли  оброк,  регрес,  потрошњу  на  материјал  и  услуге,  трансфере 
различитим  категоријама  грађана  и  друге  текуће  расходе.21  Но  без 
обзира на  оваква  смањења  јавних прихода и  расхода,  фискални де‐
фицит остварен у 2009. години је, умјесто планираних 4,7% износио 
5,3% БДП. 
У  2008.  години  формирано  је  Фискално  вијеће  као  институцио‐
нално рјешење којим би се могло спречити спровођење проциклич‐
не фискалне политике у наредном периоду. Наиме, у 2008. години је 
донесен  Закон  о  оснивању  Фискалног  вијећа  којим  су  дефинисане 
прилично широке надлежности у вођењу фискалне политике (коор‐



















сектора,  ублажавање  посљедица  кризе  на  привреду  и  ангажовање 
свих расположивих јавних средстава у складу са законима. Овим па‐
кетом мјера предвиђено је повећање висине осигураних депозита на 

















Другим ријечима:  на  расходовној  страни  су  донесени и  усвојени 
ребаланси  буџета,  усвојене  измјене  и  допуне  закона  о  платама  и 
усвојен је тзв. Интервентни закон у Федерацији, односно Закон о на‐
чину остварења уштеда у Федерацији Босне и Херцеговине. Овај за‐
кон  је наложио уштеде на платама,  накнадама,  трансферима и дру‐
гим  текућим  расходима  током  трајања  ММФ  овог  програма.  Кон‐
кретно, Закон је увео смањење од 10% у односу на ниво из децембра 
2008.  године  у  сљедећим  расходима:  платама  свих  буџетских  кори‐





обуставља  исплату  накнада  за  учешће  у  раду  комисија,  накнада  за 
прековремени рад и рад по основу уговора о дјелу. Осим на федерал‐
ном, уштеде су предвиђене и на нивоу кантона, општина и социјал‐
них  фондова.  Планирано  је  да  се  овим  програмом  мјера  остваре 
уштеде у Федерацији Босне и Херцеговине од 1,7% БДП. 
Јавна  потрошња  у  Републици  Српској  је  обуздана  смањењем  на‐
кнада запосленим у зависности од дјелатности коју обављају и пози‐
ције  у  служби,  нижим  дневница  за  службена  путовања,  уједначава‐
њем Правилника о накнадама, замрзавањем запошљавања за цијелу 
годину, ревидирањем и смањењем борачких и инвалидских бенефи‐




Осим  уштеда  на  расходовној,  одређене  измјене  су  учињене  и  на 










ски процес,  односно његово  унапређење. Мишљења  смо да  је и ре‐
форма  јавне  управе  у  смислу  рационализације  административног 
апарата добродошла. 
Такође, потребно  је подстицати сектор пољопривреде како би се 
преко  истог  ублажио  социјални  притисак,  али  и  подстакла  домаћа 
производња  која  би  могла  бити  супститут  увозним  производима. 
Проблем подстицаја пољопривреди се додатно наглашава након изу‐
зетно  тешке  године,  односно  године  у  којој  су  сточни фонд,  али  и 
друге пољопривредне културе скоро уништене за вријеме поплава. 
Осим овог  сектора,  по нашем мишљењу потребно  је  подстицати 











































томе,  својим  упливом  држава  не  смије  гушити  слободно  дјеловање 
тржишта. 







зитивних  ефеката,  имале  и  негативних  последица.  Односно,  сред‐
ства улагана у борбу против рецесије и финансијске кризе у многим 
земљама  свијета  су  се  одразила  на  повећање  буџетског  дефицита. 
Мишљења смо да су у периодима кризе и рецесије подстицаји кори‐


















тике  се  додатно  наглашавају.  Ипак,  с  обзиром  на  уставно‐правно 
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посленост  и  заштиту  угрожених  група.  Уколико  се,  и  у  дугом  року 
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